































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































0 0 1,000 500 100 0 0
1 ▲ 0 1,000 482 108 15 0
2 ▲ 2 1,000 462 116 30 0
3 ▲ 1 998 443 123 45 0
4 ▲ 1 997 425 129 60 0
5 ▲ 5 996 400 138 75 0
6 ▲ 2 990 382 142 90 0
7 ▲ 3 989 363 147 105 0
8 ▲ 5 985 341 152 120 0
9 ▲ 3 980 325 154 135 0
10 ▲ 2 978 312 154 149 0
11 ▲ 2 976 299 153 164 0
12 ▲ 2 974 287 153 179 0
13 ▲ 4 971 272 152 194 0
14 ▲ 4 968 258 152 208 0
15 ▲ 3 964 245 150 223 0
16 ▲ 3 961 233 147 238 0
17 ▲ 4 957 220 144 252 0
18 ▲ 4 953 208 141 267 0
19 ▲ 4 949 196 137 281 0
20 ▲ 4 945 186 132 296 0
21 ▲ 4 941 175 127 310 0
22 ▲ 4 937 165 122 325 0
23 ▲ 3 933 157 115 339 0
24 ▲ 5 930 147 109 353 0
25 ▲ 5 925 137 103 368 0
26 ▲ 4 920 129 95 382 0
27 ▲ 6 916 118 89 396 0
28 ▲ 5 910 109 81 410 0
29 ▲ 6 906 99 74 424 0
30 ▲ 5 900 92 65 438 0
31 ▲ 4 895 87 55 452 0
32 ▲ 5 891 81 45 466 0
33 ▲ 5 887 75 35 480 0
34 ▲ 5 882 68 26 494 0
35 ▲ 5 877 62 16 508 0
36 ▲ 4 872 57 5 522 9
37 ▲ 5 868 52 3 527 11
38 ▲ 4 863 48 2 529 11
39 ▲ 4 859 45 2 532 12
40 ▲ 5 855 41 2 533 11
41 ▲ 5 850 37 2 536 11
42 ▲ 5 845 33 2 538 12
43 ▲ 5 840 29 2 540 12
44 ▲ 5 835 25 1 542 12
45 ▲ 5 831 22 1 543 12
46 ▲ 5 826 19 1 544 12
47 ▲ 5 821 16 1 545 12
48 ▲ 5 816 13 1 546 12
49 ▲ 5 811 10 1 547 12
50 ▲ 5 806 7 0 547 13
51 ▲ 5 801 4 0 548 13
52 ▲ 5 796 1 0 548 13
53 ▲ 5 791 - 0 548 13
54 - 786 - - 548 -
55 - - - - - -
56 - - - - - -
57 - - - - - -
58 - - - - - -
59 - - - - - -












0 0 1,000 500 100 0 0
1 30 1,000 542 78 15 0
2 20 1,030 577 68 30 0
3 27 1,050 619 53 45 0
4 30 1,077 669 36 61 0
5 ▲ 28 1,107 600 81 77 0
6 31 1,079 625 62 93 0
7 6 1,110 628 70 108 0
8 ▲ 17 1,116 572 101 125 0
9 21 1,099 584 90 141 0
10 38 1,120 647 64 157 0
11 38 1,158 716 41 173 0
12 40 1,196 784 20 189 0
13 12 1,235 794 30 206 0
14 14 1,247 793 37 224 0
15 23 1,261 811 36 241 0
16 34 1,284 856 25 259 0
17 8 1,318 851 42 277 0
18 ▲ 0 1,325 817 66 295 0
19 15 1,325 811 73 313 0
20 27 1,340 836 69 331 0
21 15 1,366 843 77 350 0
22 15 1,381 844 85 368 0
23 57 1,396 928 51 387 0
24 ▲ 6 1,453 904 84 406 0
25 ▲ 36 1,448 789 146 426 0
26 46 1,412 829 119 445 0
27 ▲ 72 1,458 671 214 464 0
28 ▲ 12 1,385 584 238 484 0
29 ▲ 65 1,373 426 312 503 0
30 2 1,309 384 310 522 0
31 38 1,311 450 270 540 0
32 7 1,349 468 264 558 0
33 4 1,356 463 263 576 0
34 ▲ 28 1,360 393 293 595 0
35 ▲ 12 1,332 344 303 613 0
36 21 1,320 371 278 632 0
37 7 1,341 385 268 650 0
38 27 1,348 431 240 668 0
39 78 1,375 586 162 687 0
40 4 1,452 609 168 705 0
41 3 1,456 594 173 725 0
42 25 1,460 622 157 745 0
43 ▲ 12 1,484 585 180 764 0
44 49 1,472 655 138 784 0
45 52 1,521 758 97 804 0
46 ▲ 18 1,573 717 132 824 0
47 51 1,556 780 95 845 0
48 32 1,607 836 81 865 0
49 28 1,638 871 73 886 0










51 ▲ 35 1,707 835 115 929 0
52 8 1,671 797 127 951 0
53 ▲ 4 1,679 759 148 973 0
54 33 1,676 792 130 995 0
55 ▲ 37 1,709 701 184 1,017 0
56 ▲ 46 1,672 561 242 1,039 0
57 30 1,626 577 216 1,060 0
58 ▲ 13 1,656 545 235 1,082 0
59 54 1,643 626 185 1,103 0
60 ▲ 12 1,697 604 205 1,125 0
61 22 1,685 618 190 1,147 0
62 ▲ 8 1,707 589 205 1,169 0
63 8 1,699 579 203 1,191 0
64 31 1,707 622 177 1,213 0
65 2 1,738 617 183 1,235 0
66 4 1,740 601 186 1,257 0
67 37 1,744 653 155 1,280 0
68 40 1,780 725 124 1,302 0
69 ▲ 22 1,821 672 158 1,325 0
70 31 1,799 696 136 1,348 0
71 9 1,830 701 138 1,371 0
72 19 1,839 714 130 1,394 0
73 ▲ 62 1,858 569 203 1,418 0
74 ▲ 0 1,796 516 206 1,441 0
75 96 1,795 689 111 1,464 0
76 ▲ 2 1,892 706 123 1,487 0
77 36 1,890 747 97 1,511 0
78 75 1,926 884 35 1,535 0
79 ▲ 36 2,001 811 90 1,559 0
80 13 1,965 785 92 1,584 0
81 ▲ 24 1,978 709 130 1,609 0
82 9 1,954 685 131 1,634 0
83 44 1,963 749 96 1,658 0
84 ▲ 12 2,007 716 120 1,683 0
85 ▲ 12 1,995 657 141 1,708 0
86 ▲ 17 1,983 591 164 1,733 0
87 ▲ 9 1,967 542 176 1,758 0
88 ▲ 6 1,957 506 183 1,782 0
89 52 1,952 589 129 1,807 0
90 ▲ 7 2,004 579 139 1,831 0
91 7 1,997 568 134 1,856 0
92 1 2,004 553 134 1,881 0
93 ▲ 13 2,006 506 148 1,906 0
94 ▲ 5 1,993 473 150 1,932 0
95 14 1,988 482 133 1,956 0
96 27 2,002 526 103 1,981 0
97 3 2,029 526 99 2,006 0
98 ▲ 2 2,032 505 100 2,032 0
99 6 2,030 498 91 2,057 0



























































































































































































































































































































































0 0 1,000 500 0
1 25 1,000 545 15
2 25 1,025 570 30
3 26 1,050 608 45
4 26 1,076 651 61
5 28 1,102 578 77
6 29 1,130 618 93
7 30 1,159 609 109
8 31 1,190 555 125
9 32 1,221 573 142
10 31 1,253 626 160
11 30 1,284 679 177
12 31 1,314 733 195
13 32 1,345 732 213
14 33 1,376 734 231
15 35 1,409 750 250
16 37 1,444 786 269
17 39 1,481 770 289
18 40 1,520 739 309
19 40 1,560 735 329
20 40 1,600 752 349
21 40 1,640 747 370
22 40 1,681 742 392
23 40 1,721 811 414
24 40 1,761 770 436
25 40 1,801 677 458
26 41 1,841 724 481
27 40 1,882 566 505
28 40 1,922 515 529
29 38 1,962 372 553
30 34 1,999 350 577
31 29 2,033 399 602
32 25 2,062 396 628
33 21 2,088 389 653
34 19 2,109 331 679
35 18 2,129 302 705
36 17 2,146 330 732
37 17 2,164 335 758
38 16 2,181 374 785
39 15 2,197 502 812
40 15 2,212 502 839
41 17 2,227 499 866
42 20 2,244 529 893
43 22 2,264 495 920
44 24 2,285 563 948
45 25 2,309 636 976
46 26 2,334 589 1,004
47 28 2,360 653 1,032
48 29 2,388 686 1,061
49 30 2,417 710 1,090






51 34 2,480 668 1,148
52 36 2,514 653 1,178
53 37 2,550 618 1,208
54 37 2,586 644 1,239
55 36 2,623 556 1,270
56 35 2,659 456 1,301
57 33 2,694 481 1,333
58 30 2,726 438 1,364
59 28 2,756 504 1,397
60 26 2,784 467 1,429
61 24 2,810 484 1,462
62 23 2,835 457 1,495
63 23 2,858 454 1,529
64 23 2,881 487 1,562
65 23 2,904 474 1,596
66 23 2,928 464 1,630
67 23 2,951 505 1,664
68 23 2,974 552 1,699
69 24 2,997 503 1,734
70 25 3,021 533 1,769
71 25 3,046 529 1,804
72 26 3,071 539 1,839
73 26 3,096 426 1,875
74 27 3,123 406 1,911
75 25 3,150 540 1,947
76 24 3,175 521 1,984
77 24 3,199 558 2,020
78 24 3,224 652 2,057
79 24 3,248 583 2,095
80 27 3,272 582 2,132
81 29 3,299 524 2,170
82 30 3,329 515 2,208
83 30 3,358 558 2,246
84 29 3,388 519 2,285
85 28 3,417 482 2,324
86 27 3,446 437 2,363
87 26 3,473 405 2,402
88 25 3,499 378 2,442
89 24 3,524 440 2,482
90 22 3,548 416 2,522
91 21 3,570 413 2,563
92 20 3,590 402 2,603
93 20 3,610 371 2,644
94 20 3,630 352 2,685
95 19 3,649 361 2,727
96 18 3,669 390 2,768
97 18 3,687 384 2,810
98 17 3,705 371 2,852
99 17 3,723 370 2,894














































































































































































□ 収支差額 JPY 0 << JPY >>
□ 基本金 JPY 1000 << JPY >>
帰属収入 JPY / period 授業料収入 + 運用収入 B
消費支出 JPY / period 100 << JPY / period >>
基本金繰入 JPY / period 収支差額 / TIMESTEP
◆ 授業料収入 JPY / period 95 << JPY / period >>
【２】　大　学　の　資　産　運　用
□ 運用可能資金 JPY 500 << JPY >>
□ 流動性資金 JPY 100 << JPY >>
運用資金流入 JPY / period 基本金繰入＊運用比率
資金間の移動 JPY / period
IF（運用可能資金 / TIMESTEP> 最小固定資金、
　　運用可能資金 / 調整速度、0<<JPY / period>>）
運用収入Ａ JPY / period 運用可能資金 / TIMESTEP ＊運用利回り
運用収入Ｂ JPY / period 運用可能資金 / TIMESTEP ＊運用利回り＊帰属化率
○ 最小固定資金 JPY / period 運用可能資金 / TIMESTEP ＊固定比率
○ 運用利回り % NORMAL（期待値、標準偏差、0.5）
◆ 期待値 % 1 << % >> or 5 << % >>
◆ 標準偏差 % 1 << % >> or 10 << % >>
◆ 運用比率 0.5
◆ 固定比率 0.5
◆ 調整速度 period 18 << period >>
◆ 帰属化率 % 50 << % >>
【３】　大　学　の　キ　ャ　ン　パ　ス　整　備
□ キャンパス整備 JPY 0 << JPY >>
資金流出 JPY / period
IF（計画資金量 < 流動性資金 / TIMESTEP、計画資金量、
　　流動性資金 / TIMESTEP）
○ 計画資金量 JPY / period
基本金 / TIMESTEP
　　　 ＊計画資金の繰入比率 + 計画資金の固定金額
○ 資金不足量 JPY
MAX（0 << JPY >>、（計画資金量－資金流出）
　　　＊ 1 << period >>）
◆ 計画資金の固定金額 JPY / period 5 << JPY / period >>






□ 収支差額 JPY 0 << JPY >>
□ 基本金 JPY 1000 << JPY >>
帰属収入 JPY / period 授業料収入 + 運用収入 B
消費支出 JPY / period 100 << JPY / period >>
基本金繰入 JPY / period 収支差額 / TIMESTEP
◆ 授業料収入 JPY / period 95 << JPY / period >>
【２】　大　学　基　金
□ 運用可能資金 JPY 500 << JPY >>
運用資金流入 JPY / period 寄付金収入
運用収入Ａ JPY / period 運用可能資金 / TIMESTE ＊運用利回り
運用収入Ｂ JPY / period
SLIDINGAVERAGE
   （運用可能資金 / TIMESTEP、平均期間）＊帰属率
○ 運用利回り % NORMAL（期待値、標準偏差、 0.5）
◆ 期待値 % 5 << % >>
◆ 標準偏差 % 10 << % >>
◆ 寄付金収入 JPY / period 5 << JPY / period >>
◆ 帰属率 % 6 << % >>
◆ 平均期間 period 5 << period >>
【３】　大　学　の　キ　ャ　ン　パ　ス　整　備
□ キャンパス整備 JPY 0 << JPY >>
資金流出 JPY / period 計画資金量
○ 計画資金量 JPY / period
基本金 / TIMESTEP
　　　  ＊計画資金の繰入比率 + 計画資金の固定金額
◆ 計画資金の固定金額 JPY / period 5 << JPY / period >>
◆ 計画資金の繰入比率 % 1 << % >>
結びついてしまうからだ。
このことに留意すれば、米国の大学による運
用システムだけでなく、寄付金を通じた教育・
研究システム全体への影響についても強い関心
を示す必要がある。そうでなければ、資産運用
の巧拙を比較するだけで終わり、大学経営の本
質を見誤る恐れがあろう。
（参考文献）
荒木充衛「米国大学寄付基金とイェール大学の資
産運用」『Fund Management』2009年春季号
稲見和典「資産運用における新たなリスク管理 
― 米国大学基金の運用実態をふまえて」『日興
コーディアル証券 レポート』2006年5月
片山英治・神山哲也「米国の大学における資産運
用の実態について」『資本市場クォータリー』
（野村資本市場研究所）2001年春
片山英治「米国の大学にみる資産運用」『知的資
産創造』（野村資本市場研究所）2001年3月
小藤康夫『大学経営の本質と財務分析』八千代出
版 2009年10月
小藤康夫『世界経済危機下の資産運用行動』税務
経理協会2011年2月
小藤康夫「私立大学の正しい運用利回りを求め
て」『商学研究所報』（専修大学商学研究所）
2011年5月
島田俊郎編『システムダイナミックス入門』日科
技連 1994年4月
東洋経済新報社編集「大学四季報」『週刊東洋経
済』（各年度版）
松本憲洋「Ps Studioによる貯水池モデル」Posy 
Corp 2002年10月
